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Luis Hernandez de Cabanyes
Presidente Ejecutivo

Carta del Presidente

Seforas y sefores accionistas:

Tras mas de tres afos inmersos en un contexto de crisis, el gjercicio 2010 nos ha reafirmado la
profundidad y gravedad de la situacion, que afecta a todos los sectores econdémicos y muy espe-
cialmente al inmobiliario y al financiero.

Podriamos pensar que ya hemos concluido la peor fase, dado que en el Ultimo afno las principales
magnitudes econdmicas han frenado su deterioro, pero aun admitiendo este supuesto, la gran
incégnita es como saldremos de la crisis. La cuestion radica en saber si nos espera una lenta re-
cuperacion o si entraremos en un periodo de estancamiento mas o menos largo antes de iniciar el
ascenso.

Hay motivos para apostar por cualquiera de las dos opciones. A favor de una recuperacion lenta
pero constante esta el dinamismo econdmico de los paises emergentes; las mejoras tangibles en
la actividad industrial de determinados paises occidentales; la adopcion de medidas para el recorte
de los déficits de los estados o las reformas gubernamentales que han forzado la reestructuracion
del sistema financiero. Pero también podemos esperar un periodo de estancamiento si observamos
el elevado nivel de paro, la inestabilidad de paises con importantes reservas energéticas, la posibili-
dad de recalentamiento de ciertas economias o las graves consecuencias de los Ultimos desastres
naturales.

En cualquier caso, la persistencia de un entorno de crisis durante 2010 ha impedido a Renta Corpo-
racion materializar parte de los objetivos que nos habiamos marcado. Aunque es cierto que durante
el ejercicio hemos conseguido algunos éxitos:

e | a continuidad en nuestra politica de recorte de gastos nos ha permitido reducirlos a un tercio de
los que registrabamos al inicio de la crisis.

® | a venta por valor de 28,3 millones de euros de nuestras existencias de activos adquiridos en
2008 o con anterioridad. Este hecho demuestra el enorme esfuerzo realizado, aunque sigue sien-
do insuficiente para conseguir los objetivos marcados en este segmento concreto de actividad.

¢ | a adaptacion de nuestra actividad ordinaria a las circunstancias actuales de mercado nos ha
permitido obtener un margen positivo de 5,7 millones de euros, una cifra que supone un 19%
sobre el importe de ventas.

¢ El nUmero de operaciones de actividad ordinaria llevada a cabo en el gjercicio 2010 supera la
treintena. Este hecho nos indica que estamos en el camino correcto para alcanzar la velocidad de
crucero que nos permitira volver a obtener beneficios.

e Presentamos un balance saneado, gracias a la negociacion o la regularizacion de las posibles
contingencias que el grupo ha gestionado (consecuencia de impagos, inspecciones o revisiones
del valor de sus activos) y muy especialmente de la desactivacion de los 56,7 millones de euros
de créditos fiscales.

En cuanto a los aspectos a mejorar, el tamano medio de las operaciones sigue siendo bajo y debe-
mos realizar mayores esfuerzos para situarlo alrededor de los 5 millones de euros. En la consecucion
de este objetivo tendra mucha influencia la capacidad de financiacion que el sistema financiero
otorgue para la adquisicion de activos inmobiliarios.

Los resultados del gjercicio 2010 no son buenos ni satisfactorios con unas pérdidas de 84,9 millones
de euros, muy marcados por la desactivacion de los 56,7 millones de euros de créditos fiscales. Nos
queda aun camino por recorrer de lo que es el empecinamiento y la obsesion de todas las personas
que componemos Renta Corporacion: la vuelta a los beneficios. La confianza que todos nuestros
accionistas mantienen en nuestra compafia no puede tener otra respuesta ni cabe tampoco reducir
nuestro nivel de exigencia.

Aunqgue no es una disculpa, creo que es justo que reconozcamos que una parte significativa de
estos resultados negativos se deben a situaciones no ordinarias como la ya mencionada desacti-
vacion de los créditos fiscales, la desactivacion de los gastos originados por la refinanciacion de la
compafifa, el ajuste de valoracion de las existencias o la inclusion de provisiones.

Desde Renta Corporacion seguimos creyendo en nuestro modelo de negocio de compra, reha-
bilitacion y venta de activos inmobiliarios, y seguiremos fieles a la estrategia marcada al inicio de
esta crisis, pues entendemos que es la que mejor resultado nos dara en las duras condiciones del
mercado actual.

Por su enorme relavancia, les quiero destacar el acuerdo alcanzado a principios de mayo con la
totalidad de las entidades financieras que componen nuestro sindicado bancario y que permitira
dotar a nuestro grupo de estabilidad patrimonial y financiera a través de la reduccion de 118 millones
de euros de deuda por la adjudicacion de activos a las entidades financieras, el aplazamiento de la
deuda a ocho afos y la capacidad de operar en el grupo con independencia en la gestion y en su
toma de decisiones.

Para concluir esta carta quisiera manifestarles mi mas sincero agradecimiento por su apoyo y su
contribucién a este proyecto comun, especialmente en momentos tan dificiles como los actuales.
También quiero darle las gracias al equipo de personas que trabajan dia a dia en nuestro grupo, ya
que son el verdadero soporte de nuestra actividad. Todos juntos tenemos que conseguir el progre-
sivo reconocimiento del valor de nuestro Grupo.
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1. Gobierno Corporativo

Alo largo de 2010, Renta Corporacion ha continuado manteniendo especial atencion y revision del conjunto de normas
que regulan los principios de actuacion y de transparencia de su Gobierno Corporativo, con el objetivo de mantener los
mejores estandares en esta materia, tanto nacionales como internacionales, y el adecuado reconocimiento de nuestros
accionistas, inversores y clientes.

Los reglamentos internos de la compania y la adaptacion al Codigo Unificado de Buen Gobierno quedan recogidos en
los Estatutos Sociales, en el Reglamento de la Junta General de Accionistas, en el Reglamento del Consejo de Adminis-
tracion, en el Reglamento Interno de Conducta en los mercados de valores y en el Codigo de Conducta. El conjunto de
estas normas forman parte de la cultura corporativa de la organizacién que debe seguir avanzando en el desarrollo de
los valores, en la exigencia profesional y en la transparencia de actuacion para continuar construyendo una compafia
fuerte, solida y con capacidad de generar confianza en el mercado, especialmente hacia sus accionistas.

Luis Hernandez de Cabanyes Presidente Ejecutivo

David Vila Balta Vicepresidente Ejecutivo

Juan Velayos Lluis Consejero Delegado Ejecutivo

Carlos Tusquets Trias de Bes Consejero Externo independiente
Juan Gallostra Isern Consejero Externo independiente
Ignacio Lopez del Hierro Bravo Consejero Externo independiente
Blas Herrero Fernandez Consejero Dominical

César A. Gibernau Ausié Consejero Otro consejero externo
Elena Hernandez de Cabanyes Consejera Otro consejero externo
Javier Carrasco Brugada Secretario no consejero

Durante el afno 2010, el Consejo de Administracion de la compafiia se ha visto reducido en un consejero como con-
secuencia de la salida de D. Ramchand Wadhumal Bhavnani por motivos personales, quedando vacante su puesto.

Asimismo, se ha aceptado la decisidon de renunciar al cargo de consejera de Dofla Esther Giménez Arribas y se ha
procedido al nombramiento por cooptacion de Don Ignacio Lopez del Hierro Bravo con la calificacion de consejero
externo independiente.

Carlos Tusquets Trias de Bes Presidente Carlos Tusquets Trias de Bes Presidente
Juan Velayos Lluis Vocal Juan Velayos Lluis Vocal
César A. Gibernau Ausio Secretario César A. Gibernau Ausié Secretario
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1. Gobierno Corporativo

Es el maximo 6rgano ejecutivo de la compafia bajo el cual se vertebra la organizacion. Dicho érgano esta integrado
por cinco profesionales de contrastada trayectoria y con relevante capacidad para canalizar, organizar y coordinar las
distintas realidades que convergen en la actividad de negocio de la compafiia, con el fin de mantener alineados y com-
pactados al maximo los objetivos de negocio en los distintos entornos en los que opera.

Luis Hernandez de Cabanyes
Presidente ejecutivo

David Vila Balta
Vicepresidente ejecutivo y
Director General de Operaciones

Juan Velayos Lluis
Consejero Delegado

Javier Carrasco Brugada
Director General Corporativo

Esther Giménez Arribas
Directora de Recursos Humanos

Por otra parte, Noelia Ortiz Garcia ha ocupado durante el gjercicio 2010 el puesto de Auditor Interno y, por consiguien-
te, de Allto Directivo a los efectos del Codigo Unificado de Buen Gobierno.
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1. Gobierno Corporativo

Luis Hernandez de Cabanyes
Presidente

Fundador y Presidente del Consejo de Administracion de Renta Corporacion, asi como fundador y Vicepresidente de
la Fundacion Renta. Tras iniciar su actividad profesional en PricewaterhouseCoopers, ha dedicado su carrera a la acti-
vidad empresarial, fundando y gestionando diversas compafiias, entre las que destacan Second House y Mixta Africa,
compafiia en la que ocupd la Presidencia Ejecutiva hasta finales del afio 2007. Es Licenciado en Ciencias Econémicas
y Empresariales por la Universidad Auténoma de Barcelona y PADE por IESE.

David Vila Balta
Vicepresidente y Director General de Operaciones

Se incorpord a Renta Corporacion en el afio 2000. Entre 1994 y 1997 trabajé como Director de Fabrica en Rochelis.
De 1997 a 1998 fue Adjunto al Director de Compras en Outokumpu Rawmet y entre 1998 y 2000 Director de Ventas
Nacional en LOCSA. Es Licenciado en Ingenieria Industrial por la Escuela Técnica Superior de Ingenieros Industriales
de Barcelona y PDG por el IESE.

Juan Velayos Lluis
Consejero Delegado

Se incorpord a Renta Corporacion como Secretario General y Secretario No Consejero del Consejo de Administracion
en junio de 2007 ocupando el puesto de Consejero Delegado desde julio de 2008. Es Patrono de la Fundacion Renta.
En 1996 se incorporé al bufete Uria y Menéndez, donde ejercié en Madrid (1997-2000), México (2000-2003) y Barce-
lona (2003-2007), ocupando el cargo de Socio del Bufete hasta su incorporacion a Renta Corporacion. Ha participado
en multiples seminarios, conferencias y ha impartido diversos cursos académicos. Es Licenciado en Derecho por la
Universidad Abat Oliba y Executive MBA por el IESE.

Juan Gallostra Isern
Consejero Independiente

Consejero de Renta Corporacion desde febrero de 2006. Es Consejero Delegado y Director General de Grupo JG
Ingenieros Consultores de Proyectos, S.A., desde 2001, donde anteriormente ocupd el cargo de Director Gerente
entre 1995 y 2000. Es Consejero de Hospitecnia, S.L. y de la compafiia britanica First Q Plc. Fue miembro del depar-
tamento de I+D de la compafiia britanica Ove Arup & Partners entre 1988 y 1989. En 1990 funddé TEST, S.A., siendo,
ademas, su Director Gerente hasta 1995. Entre 1997 y 2005 fue Profesor Asociado del Departamento de Ingenieria de
la Construccion de la Universidad Politécnica de Catalufa. Asimismo, es miembro del Comité Directivo de la Catedra
de empresa UPC-Grupo JG para la sostenibilidad en la ingenieria de edificacion (catedra dotada por el Grupo JG). Es
ponente y profesor en seminarios y cursos sobre ingenieria de la edificacion, y ha publicado numerosos articulos en
revistas especializadas. Ha sido miembro de la Junta Directiva del Colegio Oficial de Ingenieros Industriales de Catalufia
y Presidente de la Comisién Profesional. Es Ingeniero Industrial por la UPC y PDG por el IESE.

Ignacio Lépez del Hierro Bravo
Consejero Independiente

Consejero de Renta Corporacion desde octubre de 2010. Inicia su actividad profesional en el sector publico, ocupan-
do entre otros cargos, los de Gobernador Civil de Toledo y de Sevilla. Asimismo fue presidente de diversas empresas
vinculadas a la administracion, entre ellas la Presidencia del sector publico de Andalucia. Desde 1987 desarrolla su ac-
tividad en el sector privado como Director General de H Capital, empresa de inversion. En el sector inmobiliario ha sido
Vicepresidente de INTERRA, Vicepresidente ejecutivo de BAMI, consejero ejecutivo y miembro de la comision ejecutiva
de METROVACESA durante su permanencia en el IBEX 35, adjunto al Presidente de GECINA, primera inmobiliaria
francesa y consejero de BAMI-NEWCQO. Es licenciado en Ciencias Econémicas.
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1. Gobierno Corporativo

Carlos Tusquets Trias de Bes
Consejero Independiente

Consejero de Renta Corporacion desde 2004. Es Presidente del Grupo FIBANC -MEDIOLANUM y Consejero de Ban-
ca Mediolanum (ltalia). Es Presidente de Trea Capital Partners. Es Presidente de Inverco Catalunya y Vicepresidente
de Inverco Nacional. Presidente de EFPA Espafia (European Financial Planner Association). En 1971 se incorporé a la
Gestora de Patrimonios del Grupo Banca Catalana, de la que fue Subdirector General. En 1977 se unié a BANKUNION,
donde desarrollé el Departamento de Mercado de Capitales. En 1983 promovio la creacion del Grupo FIBANC, del que
es Presidente actualmente. Asimismo, es miembro del Advisory Board de 3i plc (una de las mayores sociedades de
Private Equity de Europa). Es Doctor en Ciencias Econdmicas por la Universidad de Barcelona.

Blas Herrero Fernandez
Consejero Dominical

Consejero de Renta Corporacion desde junio de 2008. Empresario vinculado a diversos sectores, como el de ali-
mentacion, el audiovisual, el inmobiliario y el de automocion, entre otros. Es Presidente y propietario de Sual-Lacteas
Reunidas y del Grupo Radio Blanca, que gestiona Kiss FM, la tercera cadena musical del pais, y Kiss Television, con
licencias de TDT en Madrid, Aranjuez y Extremadura.

A través de su sociedad HVB CASAS desarrolla proyectos inmobiliarios en todo el territorio nacional.

En el aho 2006 funda la Sociedad de Capital Riesgo Kiss Capital Group SCR de Régimen Simplificado, S.A. de la que
es Presidente y a través de la cual participa en sociedades de los sectores de medios de comunicacion, operadores de
moviles virtuales y de produccion cinematogréfica y de television.

Desde 1997 es ademas Consejero del Consejo Econémico y Social de la Universidad Politécnica de Madrid.

César A. Gibernau Ausié
Consejero Externo

Se incorpord al Consejo de Administracion de Renta Corporacién como Secretario no Consejero en el afio 20083. En
2005 fue nombrado Consejero. Desde 1980 es Socio Fundador del despacho profesional de asesoramiento y con-
sultoria Gibernau y Asociados. Ha sido profesor de Impuestos Directos en la Universidad Politécnica de Catalufia. Ha
publicado diversos articulos en revistas profesionales. Es licenciado en Ciencias Econdmicas y Empresariales por la
Universidad de Barcelona y Actuario por la misma universidad. Asimismo, es Auditor y Censor Jurado de Cuentas por
el Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espana y PADE por IESE.

Elena Hernandez de Cabanyes
Consejera Externa

Miembro del Consejo de Administraciér] de Renta Corporacion desde el afio 2000. Es Fundadora de Second House,
siendo actualmente su Administradora Unica. Es fundadora y patrona de la Fundacién Renta y de la Fundacién Sofar
Despierto. Es Licenciada en Ciencias Econémicas y Empresariales por la Universidad Autdnoma de Barcelona y PDG
por el IESE.

Javier Carrasco Brugada
Secretario no consejero y Director General Corporativo

Se incorpord a Renta Corporacion en mayo de 2007. Entre 1990 y 1996 trabajé en el Banco Sabadell, como Director
del Area Técnica de la division de Banca Corporativa. Entre 1996 y 1998 fue director de Banca Corporativa para Catalu-
Aa del Grupo HSBC Midland Bank PLC. Entre 1998 y 2001 fue Adjunto al Director Financiero de Gas Natural SDG, S.A.
En 2001 se incorpord al Grupo Uniland, como Director Financiero, hasta que en 2006 fue nombrado Director General
Financiero Corporativo de Vueling Airlines. Ha sido profesor de “Investment Banking” en ESADE entre 1999 y 2003. Es
licenciado en Ciencias Empresariales, Master MBA por ESADE y Licenciado en Derecho por la UNED.
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1. Gobierno Corporativo

Prevencion de blanqueo de capitales

Renta Corporacion dispone de un sistema de prevencion de blanqueo de capitales que consiste en la identificacion del
cliente, la determinacion del perfil de riesgo y el andlisis de las operaciones para determinar si pueden ser de naturaleza
sospechosa. En tal caso, la informacion se remite a Secretaria General para su evaluacion y, en caso de confirmacion,
se comunica al érgano competente.

En este Ultimo afio no ha habido ninguna incidencia y se ha realizado un informe anual por parte de un Experto Externo
para el periodo comprendido ente el 1 de enero de 2009 y el 31 de diciembre de 2009 relativo a los procedimientos y
6rganos de control interno y de comunicacion a que se refiere el Articulo 11, apartado 7, del Real Decreto 925/1995 de
9 de junio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 19/1993 de 28 de diciembre, sobre determinadas medidas
de prevencion de blanqueo de capitales, poniendo de manifiesto que Renta Corporacion tiene implantados sistemas de
control y deteccion encaminados al cumplimiento de la normativa de prevencion de blanqueo de capitales.

Politica de control interno y sistema de gestién de riesgos

La politica y estrategia de la gestion de riesgos es responsabilidad del Consejo de Administracion, que se apoya en la
Alta Direccion para su definicion e implantacion. No obstante, todos los miembros de la organizacion son participes y
responsables de asegurar el éxito del sistema de gestion de riesgos.

El Comité de Auditoria, como érgano especializado del Consejo de Administracion, tiene las competencias de super-
visar la eficiencia y eficacia de la politica de control y gestion de riesgos a fin de proporcionar una seguridad razonable
en el logro de los objetivos corporativos, y por tanto, es el drgano que revisa y aprueba el Mapa de Riesgos de Renta
Corporacion y el Sistema de Gestion de Riesgos.

En las funciones de supervision, el Comité se apoya en Auditoria Interna que, en dependencia funcional de dicho 6rga-
no, se encarga de revisar y evaluar continuamente el funcionamiento del sistema de gestion de riesgos y control interno,
lo que contribuye también a su mejora.

Kol
=
9]
I
=
N
o)
IH
©
[0
o
N
D
19
=
~©
-]
=
a O
B

1101



1. Gobierno Corporativo

Asimismo, existen otros drganos que participan en la supervision y control de riesgos:

e Alta Direccion, que ejerce la gestion de los riesgos mediante su identificacion y evaluacion, el establecimiento de
politicas y planes para su gestion y el seguimiento y supervision de las actuaciones realizadas por los distintos de-
partamentos v filiales.

La Alta Direccion responde ante el Consejo de Administracion de las decisiones adoptadas y los resultados obtenidos,
en especial de aquellas que puedan afectar o comprometer al cumplimiento de la estrategia y objetivos corporativos.

e Direccion Econdmica Financiera, responsable de la elaboracion y del seguimiento de los planes de negocio, del con-
trol presupuestario, de la liquidez y capacidad financiera, del mantenimiento de una adecuada estructura de capital y
de las politicas de control de riesgos de tipo de interés y tipo de cambio.

¢ Direccion de departamentos vy filiales, gestionando el riesgo operacional de acuerdo con las politicas y metodologias
de gestion de riesgos determinadas por la Alta Direccion.

e Secretaria General, responsable del cumplimiento de la legislacion mercantil, de las obligaciones y recomendaciones
de Buen Gobierno de la legislacion del Mercado de Valores, de Blanqueo de Capitales y de la proteccion de datos
de caracter personal.

Por otro lado, y en relacion al control interno, destacar que Renta Corporacion cuenta con un Cédigo de Conducta
para los empleados y personas que forman parte de sus 6rganos de gobierno y dispone de un canal de denuncias del
incumplimiento del mismo.

Metodologia para la gestién de riesgos

Renta Corporacion ha desarrollado una metodologia para la gestion de los riesgos basada en el Marco Integrado de
Gestion de Riesgos Corporativos propuesto por COSO (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Com-

mission) que consiste en:

1. El establecimiento de objetivos en el grupo Renta Corporacion dentro de las categorias de estratégicos, operativos,
informacion y reporte o cumplimiento.

2. La identificacion de los riesgos potenciales que pueden afectar a los objetivos definidos e identificacion de los con-
troles existentes.

3. La valoracién de los riesgos, de acuerdo con su importancia, con el nivel de preparaciéon o control y con la probabi-
lidad de ocurrencia.

4. | a definicion de planes de accidn, priorizados segun la valoracion efectuada, de forma que la exposicion se sitle en
el nivel de riesgo aceptado por Renta Corporacion.

5. La informacion y comunicacion a la Direccion y Comité de Auditoria.

6. El seguimiento y revision del Sistema de Gestion de Riesgos.

7. La actualizacion del Mapa de Riesgos.

El Mapa de Riesgos es el instrumento a través del cual se identifican y evalUan los riesgos detectados en cada uno de
los procesos. Del cruce de éste con el Mapa de Procesos de todo el grupo, se obtiene la matriz de riesgos y procesos,
en la que se identifican aquellas actividades con una mayor exposicion a riesgos y que constituyen areas de actuacion
prioritarias.

Tanto el Mapa de Riesgos como la matriz de riesgos-procesos se revisan anualmente a fin de determinar el nivel de ex-

posicion a los riesgos y definir el plan de accidn que permita gestionarlos. Su resultado se comunica a la Alta Direccion
y al Comité de Auditoria.
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1. Gobierno Corporativo

Los riesgos identificados se clasifican en las categorias de estrategia, negocio, financieros y operacionales:
Riesgos estratégicos

Se originarian por la exposicion a pérdidas de oportunidades y de valor como consecuencia de una definicion estra-
tégica inadecuada, asi como también de errores en su implantacion o de un seguimiento inapropiado.

Renta Corporacion realiza un seguimiento de las principales variables de su actividad y del conjunto de los riesgos
de negocio, financieros y operativos que pueden afectar a su situacion actual y futura. En funcion de este analisis, la
Alta Direccién define, adapta o modifica la estrategia de negocio, concretandose en una planificacion estratégica y
econdémica sobre la que se realiza un seguimiento permanente. En Ultima instancia, la estrategia es aprobada por el
Consejo de Administracion, quien a su vez supervisa y controla que se cumplan los objetivos marcados.

Riesgos de negocio

El grupo Renta Corporacion se encuentra expuesto a riesgos vinculados al sector inmobiliario, que pueden amena-
zar el desarrollo del negocio y la consecucion de los objetivos estratégicos. En esta categoria se identifican principal-
mente los riesgos asociados al entorno, el marco regulatorio, la competencia, la imagen y la reputacion y la cartera
de productos.

Con el fin de reducir la exposicion a estos riesgos se realiza un seguimiento de todas y cada una de estas variables,
redefiniendo -en su caso- la estrategia y elaborando los correspondientes planes de actuacion:

¢ | a exposicion al riesgo de entorno se analiza a partir del seguimiento de los mercados en los que Renta Corpora-
cién opera. El tipo de producto y el tipo de negocio centrado en la adquisicion y transformacion de inmuebles en
grandes ciudades, constituyen elementos mitigadores del riesgo.

e El riesgo de regulacion es consecuencia de cambios en la normativa que legisla el sector inmobiliario (p.e. la Ley
de Suelo). Renta Corporacion cuenta con asesores expertos en Urbanismo para definir las medidas a adoptar.

¢ | a exposicion al riesgo de imagen y reputacion podria ser consecuencia de actuaciones no éticas por parte de los
organos de gobierno, de la direccién y de los empleados; por conductas poco transparentes hacia clientes, ad-
ministraciones publicas e inversores; por incumplimiento de la normativa de Gobierno Corporativo, o por factores
externos que desacreditan o perjudican la imagen del sector inmobiliario.

Para mitigar la exposicion a este riesgo, Renta Corporacion dispone de un Cédigo de Conducta y canales de
denuncia en caso de incumplimiento; cuenta con un responsable de Comunicacion encargado de gestionar las
relaciones con los medios y de velar por la comunicaciéon exacta, fiable y transparente; dispone de un responsable
de Relaciones con el Inversor; y de una Secretaria General encargada de las relaciones con la CNMV y de velar por
el cumplimiento de las obligaciones de las sociedades cotizadas en materia de Buen Gobierno.

¢ En relacion al riesgo de competencia, cabe destacar que el negocio principal de Renta Corporacion corresponde a
la adquisicion y transformacion juridica, fisica y técnica o urbanistica de inmuebles en grandes ciudades. Por tanto,
no compite con grandes constructores ni con promotores de suelo.

En el contexto actual, por la parte de compras, la capacidad para encontrar y adquirir bienes inmuebles a precios
atractivos y en términos y condiciones favorables continla siendo de importancia vital para lograr desarrollar con
éxito la estrategia definida para los proximos afios. Renta Corporacion trata de localizar bienes inmuebles poco
después o incluso antes de su entrada al mercado y para ello dispone de agentes inmobiliarios y de un equipo
interno de profesionales que colaboran en la blusqueda y en la localizacién de tales activos. Asimismo cuenta con
procesos agiles y una estructura adecuada para la rapida toma de decisiones.

En cuanto a la parte de ventas, Renta Corporacion ha desarrollado equipos especializados en ventas de inmuebles
segun tipologia de clientes.

e En relacion al riesgo de cartera de productos, Renta Corporacion realiza un seguimiento constante de:

- La composicion de la cartera en cuanto a mercados y tipologia de producto y del interés del mercado para ad-
quirir o transformar los inmuebles.

- La valoracién de los activos adquiridos actualizandose permanentemente de acuerdo a valoraciones realizadas
por expertos independientes.

- Analisis exhaustivo de las opciones de transformacion vy la rentabilidad futura segun distintos escenarios, selec-
cion de la estrategia de transformacion idénea que determine la rentabilidad esperada, elaboracion de cuentas de
resultados presupuestadas y seguimiento continuo de la ejecucion de los planes de transformacion y las posibles
desviaciones.
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Riesgos financieros

Son los relacionados con la liquidez y la capacidad financiera, con el capital, con el crédito y con las variaciones en
el tipo de cambio o tipo de interés.

Riesgo de liquidez y capacidad financiera

El riesgo de liquidez se asocia a la capacidad de atender a los compromisos de pago en un corto plazo y a la
adecuada gestion de excedentes. El riesgo en la capacidad financiera hace referencia a la situacion financiera para
afrontar los compromisos de pago en el medio y largo plazo y aportar los recursos econémicos necesarios para €l

cumplimiento de la estrategia. Ambos riesgos son gestionados desde la Direccion Econdémica Financiera mediante:

e Seguimiento de la capacidad de financiacion para cumplir con los compromisos de pago en el medio y largo plazo,
asi como para continuar con el curso normal de las operaciones y la estrategia definida.

e Seguimiento del cumplimiento de condicionantes u otras obligaciones asociadas a la deuda.

* Busqueda de lineas de financiacion en las mejores condiciones para el grupo.

e Adaptar la estructura y volumen de endeudamiento a la evolucién y condiciones actuales del negocio.

¢ Planificacion y seguimiento de las entradas y salidas de caja.

Renta Corporacion, actualmente, realiza la adquisicion de bienes inmuebles una vez garantizada la venta de la prac-
tica totalidad de éstos de forma que la necesidad y tiempo de financiaciéon se reduzcan y se aproximen la fecha de
compra y venta. Asimismo, las actividades de transformacion se financian mediante fondos propios, generacion de

caja o con deuda externa.

Por otro lado, el grupo mantiene un elevado nivel de endeudamiento consecuencia de la tenencia de una cartera de
productos de cierta antigliedad que en el mercado actual son de dificil liquidez.

En consecuencia, el grupo esta sujeto a los riesgos asociados con la financiacion mediante deuda, incluido el de que
el flujo de caja derivado de la venta de bienes inmuebles sea insuficiente para el retorno de la financiaciéon obtenida,
aunque la cartera de los activos constituya una garantia de la deuda.
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Riesgo de capital

El capital se calcula como el patrimonio neto mas la deuda neta. La exposicion al riesgo de capital se determina
segun la dificultad en salvaguardar la capacidad del capital para continuar como empresa en funcionamiento, para
generar rendimientos a sus accionistas asi como beneficios para otros tenedores de instrumentos de patrimonio
neto y para mantener una estructura 6ptima de capital y contener o reducir su coste.

El grupo hace un seguimiento continuo de la estructura de capital de acuerdo con el indice de apalancamiento.

Para poder mantener o restituir la estructura de capital, el grupo se propuso el acercamiento a las entidades finan-
cieras para alcanzar un nuevo acuerdo que permitiera un ajuste de la deuda al escenario previsible de la evolucion
de la compania y del mercado en general, con los pilares basicos de i) reducir la deuda a través de formas de dacion
en pago ii) acomodar las actuales condiciones del crédito sindicado vy iii) el fortalecimiento de los fondos propios del
grupo y sociedades individuales a través de la conversion de deuda en préstamos participativos. Dicho acuerdo, ha
sido alcanzado en la primera quincena de mayo de 2011.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito de clientes es gestionado a partir de la politica de ventas definida, segun la cual la transaccion
de los inmuebles se realiza mediante cobros en efectivo en la transmisidn del titulo de propiedad. En caso de diferi-
miento del cobro, la deuda debe estar garantizada como regla general por medio de una garantia bancaria, mediante
un pacto de reserva de dominio o formulas similares de garantia real que permiten al grupo recuperar la propiedad
del inmueble en caso de impago de su precio.

En cuanto al riesgo de crédito con otras contrapartes, por préstamos o cuentas en participacion, es gestionado me-
diante un seguimiento constante de la situacion financiera de las empresas deudoras, reconociéndose en resultados
el efecto de previsibles dudas en su recuperacion.

Riesgo de tipo de cambio y tipo de interés

El riesgo de tipo de cambio es consecuencia directa de la actividad o presencia en paises distintos a la zona Euro,
como es el caso de Estados Unidos, y por la financiacion de estas filiales en moneda distinta con la que se desarrolla
la actividad.

La exposicion al riesgo de tipo de interés se debe a las posibles variaciones que éste pueda experimentar y que
impactarian en un mayor coste financiero de la deuda.

Tanto el riesgo de tipo de cambio como el de tipo de interés son gestionados de acuerdo a politicas aprobadas por
el Consejo de Administracion y estableciendo, cuando sea factible, instrumentos de coberturas que minimicen el
impacto de la volatilidad de dichas variables.

Riesgos operacionales

Esta categoria abarca todos aquellos riesgos producidos en el curso de las operaciones causados por la inade-
cuacion o los fallos de los procesos, el desempefio de las personas, la tecnologia y los sistemas de informacion o
por factores externos. En consecuencia, esta categoria identifica riesgos asociados a las operaciones, informacion
para la toma de decisiones, recursos humanos, direccion y gobierno, legal y tecnologia y sistemas de informacion.

Estos riesgos son gestionados mediante el disefio, implementacion y evaluacion de controles internos que preven-
gan de su materializacion y proporcionen una seguridad razonable del cumplimiento de los objetivos o, que en caso
de que pudieran llegar a materializarse, su impacto se reduzca al maximo aceptable por la compafiia.

La gestion de estos riesgos se encuentra descentralizada en los diferentes responsables de los procesos y supervi-
sada por la Alta Direccion.

Adicionalmente, desde la funcion de Auditoria Interna se impulsa la identificacion y la valoracion de estos riesgos y la
gestion de los mismos. Asimismo, se planifican y realizan auditorias sobre los distintos procesos segun la criticidad
de los mismos y la exposicion a los riesgos en cada uno de éstos, a fin de evaluar la eficacia y eficiencia de los sis-
temas de gestion de riesgos. El resultado de estas auditorias es expuesto al Comité de Auditoria.
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Renta Corporacion continua gravemente afectada por la situacion de crisis del sector inmobiliario y financiero, cuyo
efecto se traslada en una disminucion elevada del volumen de actividad y de la rotacion de inmuebles, en un incremento
de los costes financieros por la permanencia en cartera de bienes inmuebles de dificil liquidez y en consecuencia, en
una reduccion drastica de los flujos de entrada de caja, una débil situacion patrimonial y una reducida capacidad de
liquidez y de financiacion del grupo.

En el gjercicio 2010, los efectos de esta situacion se han materializado en los siguientes riesgos:

e La capacidad de liquidez y de financiacion de Renta Corporacion para afrontar el pago del coste de la deuda financie-
ra y el retorno futuro del capital en los plazos inicialmente establecidos y el desarrollo de su actividad.

Aungue Renta Corporacion no estaba incumpliendo con las estipulaciones pactadas en el acuerdo de refinanciacion
de mayo 2009, en prevision de las dificultades que podria tener durante el gjercicio 2011 para afrontar el coste de la
financiacion y en anos posteriores para el retorno de capital, se inicié un acercamiento a las entidades financieras con
el propdsito de alcanzar un acuerdo de reestructuracion de la deuda existente mas ajustada a la prevista evolucién
de la compafia y del mercado inmobiliario. Por esta razén, aplicando un criterio conservador se han desactivado los
gastos de formalizacion del acuerdo alcanzado en el 2009 por un valor de 7,5 millones de euros, adicionales a los
amortizados durante el gjercicio, por valor de 1,9 millones de euros.

Los pilares basicos sobre los que se ha planteado el acuerdo son i) reducir la deuda a través de formas de dacién en
pago y por tanto también del volumen de existencias ii) el reequilibrio patrimonial del grupo y sociedades individuales
a través de la conversion de deuda en préstamos participativos v iii) la adaptacion de las condiciones del actual prés-
tamo sindicado en cuanto a los compromisos de amortizacion de la deuda y del pago de la carga financiera acorde
al plan de negocios del grupo.

En fecha de reformulacion continuaban las negociaciones con las entidades financieras para alcanzar un nuevo
acuerdo. El efecto de esta situacion se ha materializado en el propio riesgo de capacidad de liquidez y financiacion,
en la desactivacion de los impuestos diferidos activados por créditos fiscales y en el de capital.

El grupo ha reformulado las cuenta anuales bajo el principio de empresa en funcionamiento, en el entendimiento de
que es posible alcanzar en un futuro proximo un nuevo acuerdo con la totalidad de las entidades acreedoras en los
términos planteados, al contar en la fecha de reformulacién con muestras del respaldo de la mayoria de las entidades.
Dicho acuerdo, ha sido alcanzado en la primera quincena de mayo de 2011.

El riesgo de recuperacion de los impuestos diferidos activos por la desactivacion de éstos como consecuencia de no
haber alcanzado en la fecha de reformulacion de las cuentas anuales el acuerdo de refinanciacion con las entidades
financieras del crédito sindicado y la constatacion de que la recuperacién econémica del grupo puede ralentizarse
dadas las previsibles condiciones de dicho acuerdo.

Renta Corporacion ha desactivado todos los impuestos diferidos acumulados hasta el ejercicio 2010 correspondien-
tes a la activacion de créditos fiscales asociados a las pérdidas generadas en el grupo. El efecto neto en resultados,
por la desactivacion de impuestos diferidos netos es de 56,97 millones de euros.

El riesgo de capital materializado en el grupo Renta Corporacion y determinadas sociedades, como consecuencia de
la reduccioén de patrimonio por las pérdidas incurridas, €l ratio de apalancamiento y el fondo de maniobra.

La desactivacion de los impuestos diferidos asociados a los créditos fiscales acumulados realizada en la reformu-
lacion de las cuentas anuales unido a las pérdidas incurridas en el gjercicio 2010 han causado que el grupo Renta
Corporacioén y determinadas sociedades individuales presenten fondos propios negativos:

- Bl grupo Renta Corporacion presenta unos fondos propios negativos de 41 millones de euros respecto a 27,3
millones de euros de capital social. No obstante, a efectos del calculo del valor patrimonial se ha de considerar
27,6 millones de euros por las pérdidas por deterioro de existencias, las cuales, segun el Real Decreto Ley 5/2010
de fecha 31 de marzo, no computan a efectos de determinar las pérdidas para la reduccién obligatoria del capital
social y para la disolucién de la sociedad dominante o de las compafias del grupo contempladas en los articulos
327 y 363 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. En consecuencia los fondos propios a efectos
mercantiles son negativos por valor de 13,4 millones de euros.

- La sociedad holding Renta Corporacion Real Estate, S.A. presenta unos fondos propios negativos de 26,5 millones
de euros respecto a 27,3 millones de euros de capital social.
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- La sociedad Renta Corporacion Real Estate ES, S.A.U. presenta unos fondos propios negativos de 63,6 millones
de euros respecto a 0,2 millones de euros de capital social. Sin embargo, a efectos del célculo del valor patrimonial
de esta sociedad se ha de considerar 18,5 millones de euros por las pérdidas por deterioro de existencias asi como
el préstamo participativo (de conformidad con lo establecido en el Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio) recibido
de una sociedad del grupo durante el gjercicio 2010 por un valor total de 50 millones de euros, con una duracion
de 3 anos y remunerado a tipo de interés de mercado. En consecuencia, los fondos propios a efectos mercantiles
son de 4,9 millones de euros.

En relacion al mencionado préstamo participativo, cabe sefialar que la sociedad otorgante se ha provisionado la
totalidad de los 50 millones de euros.

- La sociedad Renta Corporacion Real Estate Finance, S.L.U. presenta unos fondos propios negativos de 35,8 millo-
nes de euros respecto a 3 miles de euros de capital social.

Adicionalmente, en relacion al equilibrio patrimonial del resto del grupo, las sociedades Renta Corporacion Real Estate
2, S.L.U. y Renta Corporacion Real Estate 3, S.L.U. presentan fondos propios negativos de 25 y 225 miles de euros
respecto a una cifra de capital social en ambos casos de 3 miles de euros. Estas sociedades son vehiculos creados
para operaciones inmobiliarias concretas. Los resultados negativos de éstas son consecuencia de que el devengo de
los gastos e ingresos no se producen en una temporalidad paralela. Se espera que en el proximo ejercicio se revierta
esta situacion con la continuidad o finalizacion de las operaciones asociadas.

Por otro lado, en cuanto al equilibrio patrimonial de la sociedad Renta Corporacion Real Estate France, S.A.S.U.,
a inicios del gjercicio 2011 se ha disminuido el capital en 3,1 millones de euros para la compensacion de pérdidas.

Asimismo, como consecuencia no haber alcanzado en la fecha de reformulacion de las cuentas anuales el acuerdo
de refinanciacion con las entidades financieras del crédito sindicado, se ha traspasado la totalidad de la deuda con
entidades financieras al corto plazo, conllevando que tanto el grupo como las sociedades individuales de Renta Cor-
poracion Real Estate ES, S.A.U. y de Renta Corporacion Real Estate Finance, S.L.U. presenten un fondo de maniobra
negativo de 30,8, 75,3 y 151,7 millones de euros, respectivamente.

En relacion al ratio de apalancamiento del grupo, ha aumentado al cierre del ejercicio 2010 respecto al gjercicio pre-
cedente hasta situarse en 115,99 %, principalmente como consecuencia de la reformulacion de las cuentas anuales
y que sitian el patrimonio neto negativo del grupo en 41 millones de euros.

El grupo Renta Corporacion ha reformulado las cuentas anuales bajo el principio de empresa en funcionamiento, en
el entendimiento de que es posible alcanzar en un futuro proximo un acuerdo con la totalidad de las entidades finan-
cieras acreedoras en los términos en los que estaba planteado al contar en la fecha de reformulacion con muestras
de respaldo de la mayoria de las entidades. Dicho acuerdo, ha sido alcanzado en la primera quincena de mayo en los
términos planteados, lo que permite i) el reequilibrio patrimonial del grupo por la conversiéon de deuda en un préstamo
participativo de forma que se supera la mitad del capital social del grupo y de sus sociedades individuales ii) una
disminucioén de existencias y de la deuda del grupo v iii) la adaptacion de las condiciones del actual préstamo sindi-
cado que permiten la reclasificacion de la deuda remanente a largo plazo en un alto porcentaje de la misma y unos
compromisos de amortizacion de la deuda y del pago de la carga financiera acorde al plan de negocios del grupo.

La disminucion de la valoracion de la cartera de inmuebles, habiendo sido reajustado su valor en el gjercicio 2010 en
-11,4 millones de euros, de los que -8,6 millones son consecuencia directa de las tasaciones realizadas por expertos
independientes y -2,8 millones corresponden a la pérdida de opciones de suelo.

Renta Corporacion realiza revisiones periddicas de los valores de los inmuebles, ajustando éstos cuando se detecta
una disminucién y/o se prevé el no ejercicio de la opcidon de compra de un bien inmueble.

El riesgo fiscal asociado a una inspeccion iniciada en marzo de 2009 por las autoridades francesas sobre el impuesto
sobre sociedades e IVA correspondiente a tres operaciones efectuadas por una de las sociedades luxemburguesas
del grupo Renta Corporacion en Paris, por un valor de 83,4 millones de euros siendo la base imponible total sujeta a
contingencia por el impuesto de sociedades de 18,2 millones de euros y 3,6 millones para el IVA.

En el ejercicio 2009 se provisiond el total de riesgo existente y durante el gjercicio 2010 se ha retrocedido un importe
de -0,17 millones de euros de exceso de provision segun el acta de inspeccion emitida, existiendo al cierre del gjer-
cicio un importe provisionado de 4,1 millones de euros.

e La disminucién de la valoracion de la participacion de la sociedad Mixta Africa, S.A. por valor de -0,7 millones de
euros.
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Asimismo, existe una deuda a cobrar con esta sociedad por un préstamo concedido mas intereses devengados por un
valor total de 2,6 millones de euros. Dicha deuda se encuentra garantizada con un bien inmueble, si bien al cierre del
gjercicio 2010 se ha provisionado un importe de 0,5 millones de euros por la disminucion del valor de dicha garantia.

Renta Corporacion realiza un seguimiento de todas sus sociedades participadas y ajusta su valor contable de acuer-
do a la valoracion actual de mercado asi como el del préstamo en caso de detectar una disminucion superior del valor
del bien existente en garantia de cobro.

El riesgo de cartera de productos se materializa en la concentracion en el mercado espafiol (94,7%) y en el producto
suelo (47,4%) asi como en el mantenimiento de un nivel de existencias elevado y con una antigliedad aproximada a
los tres anos para edificios y a los cuatro para el suelo.

En relacion a la concentracion en el mercado espanol, ésta responde principalmente a la estrategia de concentrar la
actividad en el mercado en el que Renta Corporacién tiene mayor experiencia y acumulacion de resultados asi como
a la dificultad de desarrollar el modelo de negocio actual en plazas internacionales por las restricciones en la capaci-
dad de operar o adquirir bienes. En referencia al producto suelo, entre los factores que conllevan a una elevacion del
periodo de rotacion de la cartera, destacan la muy reducida demanda de este producto y por tanto, la baja liquidez
de lo mismos, asi como la duracion de los procesos urbanisticos. Asimismo, a todo ello se ha de afadir la situacion
econdmica y del mercado inmobiliario espafiol.

Para disminuir el grado de exposiciéon a dicho riesgo, se continlan adoptando politicas comerciales intensivas y la
transformacion de la cartera con foco en planes personalizados para cada inmueble priorizando su liquidez frente a
su rentabilidad.

e El riesgo de cobro en operaciones de venta de suelo, debido a:

1. Lareconocida incapacidad de un cliente, empresa inmobiliaria en situacion de concurso de acreedores, de afrontar
la totalidad de los pagos aplazados en una operacion del gjercicio 2006 por un importe total de 25,3 millones de
euros. Como garantia de cobro existe una hipoteca a favor de Renta Corporacion.

Desde el gjercicio 2009, por la existencia de evidencias de un desenlace desfavorable para Renta Corporacion, se
encuentra totalmente provisionado el retroceso del margen de la operacion por valor de -12,8 millones de euros
considerando el escenario mas conservador en el que se resuelve el contrato de compraventa recuperandose el
activo.

El riesgo asociado existente a cierre del ejercicio 2010 es la prevista incorporacion de un activo de baja liquidez y la
devolucién de hasta un maximo de 8,8 millones de euros correspondiente a las cantidades aportadas.

Renta Corporacion aplicara todas las medidas legales oportunas para reducir el impacto causado por la resolucion
final de la operacion.

2. Laincapacidad de un cliente, empresa inmobiliaria, de afrontar el pago de la deuda vencida en una operacion del
gjercicio 2007. Renta Corporacion se adjudico las fincas asociadas en un proceso judicial de ejecucion hipotecaria
por el 50% del valor de tasacion, existiendo una deuda de 17,5 millones de euros mas 9,2 millones en conceptos
de intereses y costas que se encuentran en tramites de recuperacion siguiendo el procedimiento judicial iniciado.

Durante el gjercicio 2010, adicionalmente a la incorporacion en balance de un activo de baja liquidez, el efecto en
resultados ha sido de -0,4 millones de euros por el menor valor del inmueble segun la valoracion de un experto
independiente.

3. La reclamacion judicial de una aportacion realizada por un valor de 2,7 millones de euros en una operacion de
compra-venta de suelo que no llegd finalmente a realizarse por decision del comprador, empresa inmobiliaria. El
riesgo existente estimado de forma conservadora por la compania alcanzarfa un importe de 1,4 millones de euros
una vez descontados los dafios directos ocasionados por la retrocesion del ingreso efectuado.

Durante el gjercicio 2010 se ha provisionado el importe de -1,4 millones de euros.

Antes de la fecha de reformulacion de cuentas anuales ha habido sentencia en el que se declara que la resolucion
contractual realizada estaba bien efectuada en base al incumplimiento de la parte compradora. No obstante, dicha
sentencia no entra a valorar los dafios y perjuicios causados alegados por Renta Corporacion por un defecto procesal.
Renta Corporacion va a recurrir entendiendo que la sentencia no se ajusta a derecho y existe la posibilidad de recla-
mar los dafos y perjuicios por el incumplimiento declarado en ésta del comprador. En consecuencia, no se estima
riesgo adicional al ya reconocido, si bien, en el caso de que existieran evidencias de un desenlace desfavorable de
impacto superior al reconocido, se procederia a su registro contable tan pronto fuese conocido.
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4. La resolucion de una operacion de compra-venta de suelo para la que la compafiia inmobiliaria compradora habia
entregado un importe de 3,2 millones de euros y cuya devolucion demando judicialmente. Renta Corporacion en-
tiende que la cantidad reclamada corresponde a dafios y perjuicios causados al no haber cumplido la obligacion
de la compra del suelo. Durante el gjercicio 2010 ha habido resolucion judicial favorable para Renta Corporacion,
si bien, la contraparte ha manifestado su intencion de apelar. Debido a que no existe evidencia suficiente del futuro
desenlace, no se ha considerado conveniente dotar provision alguna.

Renta Corporacion continua con las medidas legales oportunas para defender las razones alegadas, si bien en el
caso de que existieran evidencias de un desenlace desfavorable, total o parcialmente, reconoceria contablemente
su impacto tan pronto fuese conocido.

e £l riesgo de cobro de la aportacion en cuenta en participacion a una empresa inmobiliaria en situacion de concurso
de acreedores por un importe de 0,75 millones de euros.

Renta Corporacién no ha dotado provision alguna por la inexistencia de evidencias sobre la no recuperabilidad de
este importe, si bien, reconoceria cualquier potencial impacto tan pronto se tuviera conocimiento del desenlace.

Limitaciones en la capacidad de operar o adquirir bienes inmuebles condicionado tanto por la dificultad de encontrar
inmuebles atractivos segun la aplicacion de unos criterios selectivos exigidos, como por las condiciones establecidas
en el crédito sindicado firmado en mayo de 2009, en el que se establecen los importes maximos a los que Renta Cor-
poracion esta autorizada a destinar para el desarrollo de su actividad ordinaria, adicionado a la necesidad de recabar
la previa aprobacion por parte de las entidades financieras ante nuevas adquisiciones, asi como a las restricciones
sobre la forma en como dichas adquisiciones deben financiarse.

La reduccion del grado de exposicion a este riesgo es consecuencia principal de la adaptacion del modelo de negocio
de Renta Corporacioén a las circunstancias actuales del mercado. Este consiste en, primeramente, localizar un inmue-
ble de interés y utilizar contratos de opciones de compra caracterizados por pagar una prima reducida a cambio del
derecho a adquirir el inmueble en un plazo futuro amplio, de forma que el activo es retirado del mercado rapidamente
para ser analizado en mayor profundidad. Durante el tiempo establecido en la opcidn, en la mayoria de los casos,
se puede llegar a realizar todas las transformaciones disefadas que sean posibles, fisica, juridica y de estructura de
arrendamientos y acordar la venta e incluso la de la opcién de compra con anterioridad a la finalizacion del plazo es-
tablecido de forma que se acerque el momento de adquisicion del inmueble al de su venta o incluso llegan a coincidir.

Con ello se pretende minimizar el periodo entre compra efectiva y venta o hacerlos coincidir, reduciendo los recursos
invertidos y el tiempo de inversion de estos, y ayuda, ademas, a generar flujos de caja por la operativa. En consecuencia
se reduce la exposicion a dicho riesgo, asi como a los de capacidad de liquidez y financiacion y cartera de productos.

Asimismo, la exposicion a este riesgo podia reducirse segun el resultado del acercamiento a las entidades financieras
con el propdsito de alcanzar un acuerdo de reestructuracion de la deuda existente comentada previamente. Dicho
acuerdo, ha sido alcanzado en la primera quincena de mayo de 2011, eliminandose en éste las condiciones restricti-
vas en la capacidad operativa impuestas por el crédito sindicado del 2009. No obstante, la capacidad de adquisicion
en este nuevo escenario dependera de la aplicacion del modelo de negocio expuesto, la generacion de caja con las
operaciones realizadas y la posibilidad de obtener financiacién externa.

El riesgo de tipo de cambio por la volatilidad de la divisa libra esterlina asociado a la deuda contraida en la filial in-
glesa. Durante el gjercicio 2010, aunque se ha disminuido notablemente la exposicion a dicha moneda, el efecto de
las diferencias de cambio ha sido de -0,4 millones de euros como consecuencia, principalmente, de las primas de
opciones para la cobertura de la libra.

Renta Corporacion realiza un estudio constante de la evoluciéon de las divisas y siempre que sea posible contrata
instrumentos de cobertura que minimicen el impacto de la volatilidad de éstas.

e El riesgo de subcontratacion por la reclamacion de un constructor en el Reino Unido, en situacion concursal (“proce-
dimiento de insolvencia”), de la cantidad de 0,32 millones de libras esterlinas por obras contratadas y no pagadas.
Renta Corporacion estima que no se vera obligada a afrontar dicho pago debido a que este constructor no pudo
finalizar las obras como consecuencia de su situacién econdmica y de negocio y se vio obligada a contratar a un
tercero para la finalizacion de las mismas, si bien, siguiendo un criterio conservador, se ha provisionado un importe
total de 0,37 millones de euros.

Renta Corporacién continua gravemente afectada por los efectos de la crisis inmobiliaria y financiera, si bien el futuro
se afronta con optimismo tras alcanzar el acuerdo de refinanciacion con las entidades financieras del crédito sindicado
en la primera quincena de mayo de 2011. No obstante, las perspectivas para el gjercicio 2011 y posteriores vendran
determinadas, principalmente, por la aplicacion de la estrategia definida y por el desarrollo del mercado inmobiliario en
las plazas en las que opera el grupo.
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2. Informe de Actividad

Las dificultades de acceso a liquidez en los mercados vy la falta de confianza por parte de los inversores han caracte-
rizado un ejercicio 2010 en el que se ha mantenido una tendencia similar a la de afios anteriores, con una marcada
ralentizacion tanto en el nimero de operaciones como en su volumen, y con un nivel de prudencia muy elevado por
parte de los inversores a la hora de tomar decisiones, especialmente en el sector inmobiliario.

En este contexto, las medidas urgentes adoptadas por el Gobierno espanol en el primer semestre del afno contribuye-
ron a mejorar la confianza de los inversores extranjeros en nuestra economia, que en los Ultimos trimestres del gjercicio
ha mostrado avances del 0,1% y el 0,2%. Estos datos nos permiten afrontar 2011 en un entorno econdémico ligeramen-
te mejor, aunque los indices de recuperacion no se sitlen de momento al nivel de otros paises vecinos, como Alemania,
que tomaron medidas correctoras con anterioridad a Espana.

En el ambito financiero, nuestro sistema se ha visto seriamente afectado por la constante incertidumbre en torno a su
situacion real y la necesidad de un virtual rescate, arrastrado por las intervenciones de Grecia, en mayo, e Irlanda, en
diciembre. Esta desconfianza se ha visto agravada por las rebajas de calificaciéon crediticia, que han llevado a la prima
soberana espafiola a zona de maximos. Empujados por la situacion, el Gobierno y el Banco de Espafia han puesto en
marcha un proceso de reformas que conducira a una significativa reduccion en el nimero de entidades financieras y
que ha afectado en mayor medida a las cajas. Asi, asistimos en la primera mitad de 2010 a diversos procesos de fusion
entre cajas espafiolas, y asistiremos en el futuro a su transformacion en bancos y a su salida a bolsa. Estas medidas
legislativas han sido bien recibidas por la comunidad internacional y sus consecuencias seran importantes no solo para
la solvencia del sistema financiero, sino para la capacidad de crecimiento econdmico del pais.

Sector inmobiliario, recuperacion lenta

En lo que respecta al sector inmobiliario esparol, la desaceleracion que lleva experimentando en los Ultimos anos esta
estrechamente ligada a ciertos elementos de incertidumbre en los mercados y a la situacion de las entidades financie-
ras, por su disposicion para proporcionar financiacion y liquidez. Consecuentemente, la reaccion positiva que ha obte-
nido en los mercados el Decreto Ley de recapitalizacion de entidades financieras espafolas puede dar la tranquilidad
necesaria al mercado y a los inversores para animar la actividad y el nimero de operaciones en nuestro sector, por una
parte, y para facilitar el flujo de financiacion a los compradores, por otra.

La incertidumbre que rodea al mercado inmobiliario esté llevando a inversores y vendedores a posponer sus decisiones
a la espera de oportunidades claras de negocio. Los vendedores esperan a que la economia espafola consolide su
recuperacion para poner a la venta sus activos inmobiliarios y asegurar buenos indices de retorno, mientras que los
inversores se muestran aun reticentes a la compra, por el endurecimiento para obtener financiacion, en algunos casos,
0 por la prudencia de esperar a que surjan operaciones con rentabilidades garantizadas a medio plazo, en otros.

Estamos inmersos en un circulo vicioso cuya base radica en la falta de referencias claras en los precios de mercado, y
por tanto de confianza, que provoca reticencia por ambas partes a cerrar operaciones en un entorno aln en recupera-
cion. En definitiva, podemos concluir que el sector inmobiliario contintia afectado por la falta de liquidez, la sobreoferta
en determinados productos y un entorno econdmico caracterizado por una importante destruccion de empleo y la falta
de confianza de los inversores y los consumidores. Ante este escenario, Renta Corporacion ha seguido confiando en
la bondad de su modelo de negocio y en una gestion eficaz como valor principal para afrontar el futuro, tal como lleva
haciendo desde que estallo la crisis financiera y econémica.

El modelo de negocio de nuestra compania se ha sabido adaptar, priorizando las operaciones con niveles elevados de
eficiencia e identificando las mejores oportunidades para sus clientes, con el aporte de valor tanto a vendedores como
a inversores que caracteriza a la compania. Esta cuidada manera de operar se ha visto validada durante 2010, al haber
generado Renta Corporacion un margen bruto positivo de 8,7 millones de euros (derivado de las ventas) de los cuales
5,7 millones proceden de la venta de cartera de negocio ordinario. Ello demuestra que sigue habiendo oportunidades
de negocio para inversores y compradores decididos a confiar en el sector y en nuestros servicios.
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La compania alcanzé en 2010 unas ventas de 58,2 millones de euros, con un aumento de ventas en el capitulo de ne-
gocio ordinario que se han multiplicado por seis en relacion a 2009 (29,9 millones de euros), concentradas en la unidad
de edificios y, en su mayoria, en el mercado nacional. Otros 28,3 millones de euros han correspondido a ventas de exis-
tencias adquiridas previamente al 2009, repartidas en un 42% en el mercado nacional y en un 58% en el internacional.

En cuanto a la situacion del mercado de suelo, podemos decir que se trata del exponente maximo de la falta de liqui-
dez y la sobreoferta de producto. El mercado esta paralizado y se mueve Unicamente por operaciones oportunistas u
operaciones de compensacion con entidades financieras.

En el apartado de inversion, Renta Corporacion ha invertido 34,8 millones de euros durante 2010, de los cuales 31,8
se han destinado a cartera de negocio ordinario, mayoritariamente edificios residenciales en el mercado nacional. Estos
volumenes de inversion son coherentes con la estrategia de la compafia de dar mayor valor y liquidez, fundamental-
mente a través de la rehabilitacion, a la cartera de existencias previas a 2009, e invertir en cartera de negocio adaptada
a las nuevas condiciones de mercado, compuesta en un 95% por activos en el mercado nacional.

En este sentido, a fin de ajustar la compafiia al entorno de mercado, Renta Corporacion ha centrado sus esfuerzos
de negocio en el ambito nacional, en el que se dan las condiciones mas optimas para el desarrollo de su modelo de
negocio, en detrimento del mercado internacional donde las expectativas de precio y de equilibrio entre oferta y de-
manda no permiten a la compania el desarrollo normal de su actividad. Las operaciones en el mercado internacional se
realizaran en condiciones muy concretas, a partir de ahora, y coordinadas desde la sede de la compafiia en Barcelona,
maximizando Sus recursos.

La compafia mantiene, por tanto, una estrategia bien definida de reduccion de costes y maxima eficiencia en sus ope-
raciones, 1o que le ha permitido obtener margenes positivos en sus ventas pese a la mala situacion del mercado y de
la economia. Somos plenamente conscientes de que nuestra compania alin no es rentable, pero confiamos en que la
tendencia de margenes ordinarios positivos se vaya acentuando y guie nuestra trayectoria de futuro. No vamos a salir
indemnes de esta crisis pero debemos poner todo nuestro empefo para salir reforzados y con la ilusién de volver a
operar con éxito en el mercado.
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3. Gestidon Econémico-Financiera

El grupo ha aumentado en 19 millones su endeudamiento financiero neto respecto al cierre del gjercicio anterior, situan-
dose en 297 millones de euros a 31 de diciembre de 2010 lo que supone un 7% mas. Esta diferencia se explica por la
disminucioén de la tesoreria, capitalizacion de intereses y desactivacion de los gastos de refinanciacion llevada a cabo
en mayo de 2009.

Esta cifra representa un ratio de apalancamiento del 95%, 8 puntos porcentuales por encima del obtenido al cierre de
2009, debido tanto a la disminucién del patrimonio neto del gjercicio 2010 como al aumento de deuda comentado.

El siguiente cuadro muestra la evolucion por conceptos durante el 2010:

(millones de euros)

Crédito Sindicado!” 279,3 250,5 28,8
Operaciones con garantia hipotecaria 34,2 49,3 -15,1
Pdlizas de crédito y otras deudas financieras 5,8 2,8 3,0
Tesoreria e imposiciones corto plazo -21,9 -24.9 -3,0
Total Deuda Neta 297,5 277,6 -19,5
Deuda Neta / (Deuda neta + Patrimonio neto) 95% 87% 8%

M El importe se corresponde al total dispuesto del Crédito minorado por las comisiones activadas correspondientes a la financiacion.

El contrato de crédito en el que participan 17 entidades tiene una duracién de 7 afios e incluye un periodo de carencia
inicial de 2 afos y un periodo de amortizacion del principal de 5 afios a razén del 10% en el afio 2012 y del 30% en los
anos 2013, 2015y 2016.

e El tipo de interés aplicable es el Euribor mas un margen creciente a partir del tercer afo.

e E| crédito esta compuesto por 4 tramos cuyos importes maximos y destinos son los siguientes: (i) 254 millones a la
refinanciacion parcial del antiguo contrato de crédito sindicado; (i) 22 millones a la financiacion de las necesidades
generales de tesoreria y circulante del grupo durante los 2 primeros afios, mediante una linea de liquidez de los cuales
18,6 millones han sido con una linea de crédito sindicada y los restantes 3,5 mediante la liquidez obtenida por el gru-
po en las operaciones de venta de activos a través de aportaciones en metalico; (iii) a la financiacién de los intereses
derivados del nuevo contrato de crédito durante los 2 primeros afios, siempre que no exista caja disponible para
ello; y (iv) una pequeha linea de crédito de 5 millones para la financiacion de ciertos avales concedidos al grupo con
anterioridad a la firma del nuevo contrato de crédito.

¢ £l nuevo contrato de crédito sindicado recoge el contenido habitual de este tipo de contratos de financiacion en
cuanto a obligaciones de hacer y no hacer (covenants) y demas obligaciones de las acreditadas.

A pesar del cumplimiento de todos los requisitos acordados con las entidades financieras en el proceso de refinancia-
cion de mayo 2009 y con la voluntad de anticiparse, el grupo estimé oportuno un nuevo acercamiento a las entidades
acreedoras con el objetivo de llegar a un nuevo acuerdo que permita un ajuste de la deuda al escenario previsible de la
evolucion de la compafiia y del mercado en general. Por esta razén y de forma conservadora, se desactivan los gastos
de formalizacion del acuerdo de mayo 2009, con un impacto de -7,5 M€ dentro de las comisiones del ejercicio 2010.

La totalidad de la deuda ha sido clasificada a corto plazo a cierre del 2010 al no haberse alcanzado un acuerdo con las
entidades financieras en el momento en el que se reformulan las cuentas.

En fecha 13 de mayo de 2011, este acuerdo se ha alcanzado con la totalidad de las entidades financieras sindicadas lo
que permitira: i) un reequilibrio patrimonial del grupo; ii) una disminucion de existencias y de deuda por la adjudicacion
de activos a entidades financieras, iii) la reclasificacion de la deuda a largo plazo y iv) unos compromisos de amortiza-
cion de la deuda remanente y del pago de la carga financiera acorde con el plan de negocios del grupo.
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En el gjercicio 2010 el tipo de interés medio de la deuda ha sido del 2,15%, con un diferencial medio sobre el euribor del
1,43%. Esto supone una reduccion de 94 puntos basicos respecto al gjercicio anterior. La normativa contable vigente
exige incluir como gasto financiero del crédito sindicado el margen medio ponderado del mismo teniendo en cuenta la
evolucion de los margenes crecientes previstos a lo largo de los 7 afios de vida del mismo.

La diferencia entre este margen medio (2,01%) y el que realmente se esté satisfaciendo, se periodifica.

En consecuencia con esta normativa, el grupo ha tenido un incremento del gasto financiero de 1,9 millonres de euros
en el 2010 debido al aumento del margen medio ponderado en un 0,60%.

Estructura de la deuda Vencimiento de la deuda

Hipotecas, 11%

<2 afnos, 16%

2 - 4 afos, 24%

Credito
Sindicado, 89%

>4 afnos, 60%
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Gestion
de riesgos
financieros

La compafia lleva a cabo una monitorizacion permanente de sus riesgos financieros y, en particular de los riesgos de
liquidez, divisa y tipo de interés.

El grupo obtuvo la liquidez necesaria gracias al proceso de reestructuracion que se culminé el pasado Mayo de 2009
donde obtuvo una financiacién a mas largo plazo asi como nuevas lineas de liquidez necesarias para afrontar las ne-
cesidades de tesoreria en el corto y medio plazo. Asi, de este modo, la mayor parte de la deuda tiene un vencimiento
superior a los dos afios y un 60% es superior a los cuatro.

La politica de control de riesgo de tipo de interés del grupo es gestionado de acuerdo con las politicas aprobadas por
el Consejo de Administracion en las que se establecen la necesidad de mantener instrumentos de que minimicen el
impacto de la volatilidad de los tipos de interés con el objetivo de cubrir a tipo fijo entorno del 30% del total de la deuda
dispuesta.

Con motivo de la formalizacion del Crédito Sindicado llevada a cabo en mayo de 2009, se procedid a la cancelacion de
los instrumentos de cobertura de tipo de interés que cubrian parte de la deuda refinanciada.

Aungue actualmente el grupo no tiene vigente ninguna operacion, evalia permanente la conveniencia de contratar
coberturas adaptadas a la estructura de financiacién, siempre y cuando las condiciones de la contratacidon de dichos
instrumentos sean favorables para la compafia.
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3. Gestidon Econémico-Financiera

Tipo de cambio

Durante €l gjercicio 2010 el grupo ha mantenido su politica de gestion de riesgo de tipo de cambio aprobado por el
Consejo de Administracion con el objetivo de eliminar incertidumbres sobre el comportamiento y evolucion futura de los
tipos y minimizar el efecto negativo que pueden tener estas fluctuaciones en la cuenta de resultados o en el patrimonio
de la compania.

Esta politica se ha centrado tanto en la contratacion de derivados como en la capitalizacion de la deuda y la obtencion
de endeudamiento en moneda local.

En relacion al dolar, la primera mitad de afio ha habido una clara apreciacion respecto al euro llegando a niveles del
1,19 partiendo de 1,44 de inicios de afio. En la segunda mitad de afo el escenario ha sido el opuesto con una fuerte
depreciacion cerrando el gjercicio 2010 a 1,336.

El escenario de la libra en la primera mitad fue de apreciacién respecto al euro, alcanzando niveles de 0,81 y de depre-
ciacion en la segunda mitad cerrando el ejercicio a 0,86 partiendo de los 0,888 de principios de afio.

La compania ha obtenido un resultado negativo por diferencias de cambio por un importe de 0,6 millones principal-
mente por el impacto en la cuenta de resultados de las primas de opciones que han llegado a su vencimiento a lo largo
de este gjercicio.

Actualmente, el grupo no dispone de derivados contratados debido a su minima exposicion al riesgo de cambio como
consecuencia de su practicamente nula presencia en los mercados internacionales.
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La economia global se encuentra dominada por dos fuerzas contrapuestas. Por un lado, el impulso ciclico positivo
procedente de las economias emergentes y por otro, las elevadas primas de riesgo e incertidumbre en buena parte de
los mercados financieros, incluido el espanol. La recuperacion de la zona euro se preveé lenta y posiblemente con una
doble velocidad.

Sin perjuicio de que a nivel macroeconémico se empieza a observar una situacion de relativa estabilidad, el sector in-
mobiliario nacional e internacional continta afectado por la falta de liquidez, sobreoferta de determinados productos y
un entorno econdmico caracterizado por una importante destruccion de empleo y la falta de confianza de los inversores
y los consumidores.

La crisis financiera internacional ha originado una abrupta contraccion econémica, una caida de precios en commo-
dities esenciales y una gran volatilidad de los mercados financieros o que ha ocasionado un endurecimiento de las
condiciones de financiacion y una mayor restriccion al acceso de la misma.

El 26 de mayo de 2009 el grupo alcanzé un acuerdo de refinanciacion global de la deuda que le ha permitido afrontar
con éxito las necesidades de tesoreria/liquidez necesarias. Aln y asi, se ha alcanzado un nuevo acuerdo de reestruc-
turacién de la deuda que permitira acomodar, a medio y a largo plazo, el importe de la deuda y los flujos del servicio de
la misma a un entorno caracterizado por el alargamiento de la crisis inmobiliaria. Aunque Renta Corporacion no esta en
incumplimiento de las estipulaciones pactadas en el acuerdo de refinanciacion, este nuevo acuerdo dotara al grupo de
estabilidad financiera en el medio y largo plazo.

Los principales riesgos financieros con los que tiene que lidiar la Direccion Financiera son el riesgo de liquidez y el riesgo
de mercado (de tipo de interés, de tipo de cambio, de inflacion, de crédito,...).

Para ello ha establecido medidas de control y seguimiento, tales como;

e Un presupuesto de tesoreria con un horizonte temporal de 10 semanas, con detalle semanal y actualizado diariamente
¢ Una planificacion de caja con un horizonte temporal de 12 meses actualizado trimestralmente

En cuanto a la politica de liquidez, el grupo ha trabajado para centralizar la operativa nacional € internacional y de esta
manera identificar todas las necesidades de tesoreria tanto en importe como en tiempo, minimizar costes financieros e

invertir adecuadamente los excedentes de tesoreria.

A 31 de diciembre de 2010 el grupo dispone de una caja de 22 millones de euros y una pdliza de crédito facilitada por
el sindicato bancario por un limite de hasta 18,6 millones de euros dispuesta en buena parte de su totalidad.
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Si bien a nivel macroecondmico empieza a haber indicios de una cierta estabilidad, el afio 2010 ha estado marcado
una vez mas para el sector inmobiliario nacional e internacional por la falta de liquidez, la sobreoferta de productos y en
términos generales, una importante falta de confianza de inversores y consumidores. Esta situacion global ha condicio-
nado notablemente el desarrollo de la actividad.

El activo no corriente asciende a cierre del gjercicio 2010 a 17,2 millones de euros frente a los 64,2 millones de euros del
afio pasado. Esta reduccién es debida basicamente a la desactivaciéon de la mayoria de sus créditos fiscales pasando
de 46,1 millones de euros en 2009 a 0,8 miles de euros en 2010, decision tomada por el grupo y motivada por el no
haber alcanzado un acuerdo con las entidades financieras acreedoras en el plazo inicialmente estimado junto con la
profundizacion y alargamiento de la crisis.

Durante 2010 el grupo ha seguido fiel a su politica conservadora de saneamiento de balance iniciada ya en el afio 2009,
asi como a la realizacion de inversion selectiva adaptada a las nuevas condiciones de mercado. Al cierre del ejercicio
las existencias del grupo se sittan en 267,0 millones de euros. Pese a que en términos globales este volumen es similar
al del gjercicio precedente, esta cifra es el resultado de dos efectos opuestos, por un lado, de las ventas realizadas
durante el afo y por otro lado, de la incorporacion a las existencias de una finca que constaba como garantia de una
deuda que finalmente no ha podido ser liquidada por lo que se ha procedido a la gjecucion de la misma. La politica
restrictiva de inversién se pone también de manifiesto en la cifra de los derechos de inversién que se sitla en los 33,5
millones de euros a finales de 2010 concentrados en su totalidad en edificios de negocio ordinario ya adaptados a las
nuevas condiciones de mercado.

Los saldos de clientes y otras cuentas a cobrar ascienden a 8,6 millones de euros. La disminucion de este saldo res-
pecto al afio anterior se debe principalmente a la ejecucion de la garantia hipotecaria existente sobre una deuda de
25,2 millones de euros. Tal y como se menciona en el parrafo anterior dicha finca ha sido incorporada a las existencias
del grupo.

La disminucion de los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento se debe basicamente al cobro de las im-
posiciones a corto mantenidas a finales del ejercicio anterior. El saldo de tesoreria asciende a 21,7 millones de euros,
situandose en los niveles del ano 2009.

ant Antoni Abat. Barcelona s,
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3. Gestidon Econdémico-Financiera

El patrimonio neto se situa en -41,0 millones de euros a diciembre de 2010, disminuyendo en 83,2 millones de euros
respecto a 2009, basicamente por la incorporacion del resultado negativo del gjercicio.

A final de 2010 el volumen total de deuda financiera se sitla en los 319,4 millones de euros. El movimiento habido
durante el afio se debe principalmente a la capitalizacion de intereses del afio asi como a la desactivacion de los gastos
vinculados a la refinanciacion acordada en el aho 2009 y que se periodificaban a lo largo de la vida de la deuda.

A fin de anticiparse a los efectos que el alargamiento de la crisis pudiera tener sobre el grupo, y si bien se ha cumplido
con todos los requisitos exigidos por las entidades financieras en el acuerdo de refinanciacion formalizado en mayo de
2009, la compania, a finales de 2010, ha iniciado un nuevo proceso de acercamiento a las entidades acreedoras. El
objetivo de dicho proceso es la reestructuracion global de la deuda actual, y su acomodo a medio y largo plazo tanto
del importe como de los flujos de servicios de la misma. Como consecuencia, y de forma conservadora, se ha desac-
tivado en el gjercicio 2010, la totalidad de gastos de formalizacion del acuerdo anterior.

El mantenimiento de una estabilidad financiera en el grupo es vital para el natural desarrollo de su plan de negocios.
En el actual entorno de mercado ello sélo es posible con el nuevo acuerdo alcanzado a principios de mayo con las
entidades financieras que permitira entre otras cuestiones la reduccion del volumen de deuda, la acomodacion de las
condiciones del actual crédito sindicado en cuanto a vencimientos de la deuda, devengo y pago de intereses y otras
obligaciones y condicionantes y el necesario fortalecimiento de los fondos propios del grupo y de las sociedades indi-
viduales que lo componen.

Otros pasivos no corrientes incluyen el vencimiento a largo plazo del aplazamiento del IVA concedido en 2009 por un
importe total de 24,7 millones de euros y un plazo de amortizacion de 4 anos, de los cuales se han amortizado durante
2010 un total de 4,4 millones de euros, siendo el saldo pendiente al cierre del gjercicio de 17,9 millones de euros.

El saldo de proveedores y otras cuentas a pagar se mantiene en los niveles del afio anterior lo que va también en linea
con la estrategia de la compafia y su volumen de actividad.

(miles de euros)

Total activos no corrientes 17.220 64.236 -47.016 -73,2%
Existencias 266.997 270.728 -3.731 -1,4%
Clientes y otras cuentas a cobrar 8.803 32.135 -23.332 -72,6%
Préstamos y deudas con partes vinculadas 2.108 253 1.855 733,0%
Instrumentos financieros derivados 0 81 -81 -100,0%
Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento 181 2.814 -2.634 -93,6%
Efectivos y equivalentes al efectivo 21.749 22.038 -289 -1,3%
Total activos corrientes 299.838 328.049 -28.211 -8,6%
Total activos 317.058 392.285 -75.226 -19,2%
Capital y reservas atribuibles a accionistas -41.000 42.180 -83.180 -197,2%
Total patrimonio neto -41.000 42.180 -83.180 -197,2%
Deudas financieras 0 258.730 -258.730 -100,0%
Otros pasivos no corrientes 20.380 29.603 -9.222 -31,2%
Total pasivos no corrientes 20.380 288.333 -267.952 -92,9%
Proveedores y otras cuentas a pagar 18.267 17.734 533 3,0%
Deudas financieras 319.411 44.038 275.373 625,3%
Total pasivos corrientes 337.678 61.772 275.906 446,7%
Total pasivos 358.058 350.105 7.954 2,3%
Total Patrimonio neto y pasivos 317.058 392.285 -75.227 -19,2%
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Comentarios
a la cuenta
de resultados

e consolidada

Los ingresos ordinarios a cierre de ejercicio se sitlan en 58,2 millones de euros, significativamente inferiores a los del
ano anterior. En relacion a esto cabe puntualizar que la cifra del 2009 incluia ventas de activos a las entidades financie-
ras en el marco de la refinanciacion de la deuda por valor de 287,8 millones de euros, 1o que desvirtla la comparacion
directa de ambas cifras.

En términos de distribucion geografica, las ventas se han repartido un 58% en el mercado internacional y un 42% en
el mercado nacional.

Si bien el volumen de ventas ha sido bajo en el gjercicio, se ha conseguido generar margen bruto positivo a través tanto
de la venta de cartera de negocio ordinario como de existencias adquiridas con anterioridad al ejercicio 2009.

El plan de contingencias iniciado por el grupo en el gjercicio 2008 sigue teniendo impacto en el gjercicio actual. La
disminucién de los gastos de personal y de servicios exteriores son un fiel reflejo de ello, si bien su peso porcentual
respecto a las ventas se ve incrementado debido a la disminucién de las mismas.

Asi pues, los gastos por prestacion a empleados han disminuido de 9,2 millones en el gjercicio 2009 a 8,2 millones
de euros en el gjercicio 2010. La disminucion del gasto se debe a la continuidad del proceso de reestructuracion de
plantilla que la compafiia inicié ya en el gjercicio 2008 y adicionalmente, a las politicas de disminucion de salarios tanto
en el equipo directivo como en el resto de la plantilla.

En los gastos por servicios exteriores se refleja el conjunto de politicas de racionalizacion y reduccion de gastos llevados
a cabo por el grupo encaminados a reducir la estructura, debido al dificil entorno de mercado. El gasto del gjercicio
2010 se ha reducido en 3,5 millones de euros respecto al del gjercicio anterior, teniendo en cuenta incluso que en el
gjercicio 2010 la compafiia ha desestimado 2,8 millones de euros de derechos sobre existencias previas al 2009, como
consecuencia de la continua politica selectiva de inversion.

La partida de otros tributos ha supuesto un coste total de 3,4 millones de euros estando su reduccién vinculada princi-
palmente a la inclusién en 2009 de una provision de caracter extraordinario por 3,9 millones de euros por contingencias
derivadas de inspecciones fiscales iniciadas en el ejercicio 2009. Una parte significativa de dichas reclamaciones han
sido resueltas a lo largo del presente ejercicio, por lo que la compafiia ha revertido un importe de 1,7 millones de euros
provisionado en ejercicios anteriores.
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3. Gestidon Econémico-Financiera

Al igual que ocurriera en 2009 el beneficio consolidado de explotacion se ha visto mermado adicionalmente por el es-
fuerzo realizado por el grupo de ajustar el valor de los activos a los precios actuales de mercado, en base a un egjercicio
de prudencia valorativa.

El resultado financiero neto se incrementa en 1,9 millones respecto el ano anterior. Este incremento se debe princi-
palmente a dos efectos contrapuestos, por un lado, la incorporacion al resultado del 2010 de los costes financieros
relacionados con la refinanciacion activados en 2009 (9,4 millones de euros), y por otro lado, a una reduccion de 5,9
millones de euros en los gastos financieros ordinarios. En el primer caso, €l inicio de un nuevo acercamiento a las en-
tidades acreedoras que permita un nuevo acuerdo a fin de anticiparse a los posibles efectos de un alargamiento de la
crisis han supuesto, bajo una perspectiva conservadora, la desactivacion de los gastos de formalizacion del acuerdo
firmado en mayo de 2009. En el segundo caso, el menor volumen medio de deuda durante el afio 2010 unido a un
menor interés medio han contribuido a la reduccion significativa de los gastos financieros ordinarios.

El impuesto de sociedades es negativo en 46 millones de euros, causado principalmente por la desactivacion de los
créditos fiscales activados por un importe de 57 millones de euros, decisién tomada por el Grupo y motivada por el no
haber alcanzado un acuerdo con las entidades financieras acreedoras en el plazo inicialmente estimado vy, la profundi-
zacion y alargamiento de la crisis.

El resultado neto del grupo ha sido negativo en 84,9 millones de euros, muy influenciados por los créditos fiscales
desactivados, mencionados anteriormente.

(miles de euros)

Ingresos ordinarios 58.201 360.172 -301.971 -83,8%
Otros ingresos de explotacion 3.020 12.257 -9.237 -75,4%
Consumo de mercaderias -58.056 -377.822 319.766 -84,6%
Gasto por prestaciones a empleados -8.152 -9.223 1.071 -11,6%
Gasto por servicios exteriores -9.941 -13.484 3.543 -26,3%
Otros tributos -3.381 -7.260 3.879 -53,4%
Amortizacion y pérdidas relacionadas con activos -3.662 -18.155 14.493 -79,8%
Excesos de provisiones 1.746

Resultado enajenacion inmovilizado -92 1.319 -1.411

Resultado consolidado de explotacion -20.317 -52.196 30.133 -57,7%
Costes financieros netos -18.508 -16.566 -1.943 11,7%
Participacion en beneficio de asociadas 26 -54 80 -148,0%
Resultado consolidado antes de impuestos -38.800 -68.816 30.016 -43,6%
Impuesto sobre las ganancias -46.079 14.330 -60.409 -421,6%
Resultado consolidado del ejercicio -84.879 -54.486 -30.393 55,8%
Atribuible a Accionistas de la Sociedad -84.879 -54.486 -30.393 55,8%
Ganancias/ (Pérdidas) atribuibles por accion

(expresado en euros por accién) -3,15 -2,21 -0,95 42,9%
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3. Gestidon Econémico-Financiera

Dentro de un entorno marcado por la falta de liquidez, la gestion del grupo ha estado focalizada, al igual que en el gjer-
cicio anterior, en la obtencion de liquidez y estabilidad. En este sentido, y en linea con la estrategia del grupo establecida
ya en el afo anterior, se ha priorizado por un lado la obtencién de liquidez en las operaciones y, por otro, la realizacion
de inversiones de forma altamente selectivas, en aras a optimizar los recursos financieros disponibles.

El presente afo se ha caracterizado por una generacion limitada de recursos por la actividad de explotacion que el
grupo ha sabido sin embargo contrarrestar con un control exhaustivo de gastos e inversiones lo que ha permitido que
la tesoreria final no se vea practicamente afectada respecto al afio anterior.

Las actividades de financiacion se han caracterizado, como consecuencia de la actual coyuntura econdémica global, por

la voluntad del grupo de reducir sus niveles de endeudamiento, fortaleciendo asi su posicion financiera, y asentando las
bases para retomar el ciclo de crecimiento cuando cambie la actual coyuntura econémica.

(miles de euros)

Efectivo generado por las operaciones 5.481 292.697 -287.216
Intereses pagados -1.186 -34.492 33.306
Efectivo generado / (utilizado) - Explotacion 4.295 258.205 -253.910
Adquisiciéon inmovilizado material -14 -611 597
Adquisicion de activos intangibles -400 -459 59
Adquisiciéon de inversiones financieras -2.250 0 -2.250
Ingresos por la venta de inmovilizado material 4 63.044 -63.040
Ingresos por la venta de inversiones/activos financieros 2.814 21.927 -19.113
Reembolsos/(préstamos) a partes vinculadas 0 -248 248
Constitucién de depésitos y fianzas -61 -193 132
Reembolsos de depdsitos y fianzas 62 345 -283
Intereses recibidos 514 -514
Otros flujos de inversién -1.643 1.643
Efectivo generado / (utilizado) - Inversion 155 82.676 -82.521
Enajenacion acciones propias 767 1.951 -1.184
Emisién de instrumentos de patrimonio 0 4,944 -4.944
Obtencion de financiacion 20.640 275.006 -254.366
Reembolso de financiacion -21.461 -615.998 594.537
Pago instrumentos financieros 0 -6.753 6.753
Otros flujos de financiacion -4.685 19.696 -24.381
Efectivo generado / (utilizado) - Financiacion -4.739 -321.154 316.415
Efectivo al inicio del gjercicio 22.038 2.311 19.727
Efectivo al cierre del ejercicio 21.749 22.038 -290
(Disminucién) / Aumento neto de efectivo

y equivalentes al efectivo -289 19.727 -20.016
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4. Bolsa y Accionistas

Las acciones de Renta Corporacion estan admitidas a negociacion oficial en las Bolsas de Barcelona y Madrid des-
de el mes de abril de 20086, y se negocian en el Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo). En el campo
internacional, desde el dia 18 de diciembre de 2006, forman parte del FTSE EPRA/NAREIT Global Real Estate, indice
internacional de referencia para inversores institucionales especializados en el sector inmobiliario.

El capital social de Renta Corporacion se compone de un total de 27.276.575 acciones en circulacion con un valor
nominal de 1 euro por accion.

Todas las acciones gozan de idénticos y plenos derechos politicos y econémicos.
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\ 4. Bolsa y Accionistas f

Evolucion de
la accion

d

Después de que la acciéon de Renta Corporacion cerrara el afio 2009 a 2,95 euros, la accion en el 2010 ha registrado
una tendencia a la baja durante casi todo el gjercicio y ha cerrado el afio a una cotizacion de 1,24 euros/accion. Esto
supone una depreciacion de la cotizacion de la accion que ha venido motivada, en gran parte, por la crisis inmobiliaria
y financiera que ha caracterizado al mercado bursatil durante este afio 2010 y muy en la linea del comportamiento que
han seguido el conjunto de las compariias inmobiliarias cotizadas.

La cotizacion al cierre del ejercicio supone una capitalizacion bursatil del Grupo de 34 millones de euros.

Principales magnitudes

Cotizacion a 30/12/2010 1,24 €/accion
Variacion respecto al precio de adjudicacion de salida a bolsa (29 €/accion) -95,72%
Variacién respecto cotizacion 31/12/2009 -57,97%
Méximo anual 2010 4,17 €/accion
Minimo anual 2010 1,14 €/accion

Fuente: Infobolsa

Comparativa Renta Corporacion respecto al IBEX-35 y al indice de Inmobiliario y otros
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Negociacion

En el gjercicio 2010 se negociaron 15.378.581 acciones, lo que supone una rotacion del capital social inferior a 1. Los
volumenes que se han registrado durante el 2010 han oscilado entre los 30.000 y 90.000 titulos. El mayor volumen
medio diario se registrd en el mes de enero.

\Volumenes (acciones) Acciones negociadas (media diaria)

Acumulado 15.378.581  (31/12/2010) Enero 215.724 Julio 27.109

Maximo mensual 4.314.476 (enero) Febrero 56.583 Agosto 24.419

Minimo mensual 310.554 (octubre) Marzo 83.973 Septiembre 30.183
Abril 68.172 Octubre 14.788
Mayo 64.255 Noviembre 63.128
Junio 89.288 Diciembre 32.076

‘

Distribucion del accionariado de
Renta Corporacion Real Estate S.A.
(a 31 de diciembre de 2010)

Autocartera, 0,9%

Fundacion Privada Renta Corporacion, 4,6%

Wilcox Corporacion Financiera 5,5%

Free-float, 36,5%

Consejeros, 52,5%

Nota: La informacién de este apartado ha sido elaborada en base a las comunicaciones efectuadas por aquellos accionistas que, bien por superar
su participacion los niveles definidos por la normativa vigente, bien por su caracter de consejeros de la Compafiia, han informado de sus posiciones

en el accionariado.
La informacion se encuentra también disponible en el Informe Anual de Gobierno Corporativo y actualizada, segun normativa, en las paginas web de

la Comisién Nacional del Mercado de Valores y de la Compariia.
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‘

En el ano 2010 no hubo reparto de dividendos y en el actual contexto de resultados negativos para el ejercicio 2011,
no procede tampoco el reparto de dividendos.

Relaciones
con
| inversores

Nuestro deseo es mantener al inversor constantemente informado sobre la evoluciéon del grupo, por lo que tanto ac-
cionistas como inversores pueden acceder a la informacion publica y hechos relevantes de la compahia a través de los
siguientes canales de comunicacion:

Presencial: principalmente a través de la celebracion de la Junta General de Accionistas.

Publicaciones: la principal comunicacion la constituye la Memoria anual y, adicionalmente, las Comunicaciones con

la CNMV:

1. Memoria Anual, incluyendo el Informe Anual de Gobierno Corporativo, permite ofrecer informacion relevante y precisa
sobre las actividades de la compafia.

2. Comunicaciones a la CNMV de todos los Hechos Relevantes.

Internet: A través de su pagina web, www.rentacorporacion.com, la compania ofrece informacion clara, objetiva y en
tiempo real de los acontecimientos de la sociedad, su organizacion y sus estados financieros, asi como de las Ultimas
noticias, hechos relevantes, informes, presentaciones o cualquier otro dato que pueda ayudar a conocer la situacion
del grupo.

Para atender las consultas de los accionistas sobre la marcha de la Sociedad, existe un canal especificamente habilita-
do para este objetivo a través de la direccion de correo electronico r.inversores@rentacorporacion.com.
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5. Informe de RSC

Renta Corporacion es una compania que considera la Responsabilidad Social Corporativa (RSC) como una parte estra-
tégica del negocio y que tiene como hoja de ruta una misién, una vision y unos valores que son aplicados y compartidos
con las personas y los grupos de interés con los que la compafia se relaciona de forma permanente en el desarrollo
de su actividad.

Visién e Una mision: crear valor a través de la actividad de

o Nnegocio.
Mision
e Una visién: convertirse en un grupo de referencia
en el mercado y aportar beneficio a sus accionistas.

e Unos valores: aplicar la ética en las relaciones y en
la actividad inmobiliaria.
Valores

El presente informe de actividad en RSC incluye todos los aspectos que definen a Renta Corporacion como una
compafia responsable. Y por responsabilidad no entendemos limitarse a cumplir con parametros medioambientales y
aplicar criterios de sostenibilidad a la hora de plantear nuestra actividad de negocio, sino que nos referimos a nuestra
ética y responsabilidad con los empleados, a nuestro compromiso hacia ellos y a nuestra exigencia de transparencia
en todos los &mbitos de relacion.

Este posicionamiento adquiere mayor envergadura en momentos como los actuales. En un entorno de crisis como el
que estamos viviendo desde hace tres ahos, la transparencia se convierte en un pilar estratégico crucial, especialmente
en la politica de responsabilidad de la empresa con sus grupos de interés y en el compromiso con sus empleados.

Sagunto. Barcelona.
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Cultura
corporativa

en los grupos
de interés

Aquellas compafiias que tienen la RSC integrada en su modelo de negocio se encuentran en una mejor posicion
competitiva de renovacion para afrontar el futuro. Este es el caso de Renta Corporacion, que durante 2010 ha seguido
comprometida con sus grupos de interés, ofreciendo vias de comunicacion soélidas y buscando siempre compromisos
que permitan fortalecer la relacion en el medio y largo plazo.

CGestionar y retener el talento.)q——\ (—} Incorporar politicas de RSC hacia
nuestro entorno de influencia.
( Promover la creatividad. )4_—
Contribuir al desarrollo sostenible
’ en todas nuestras actuaciones.
CFomentar el conocimiento.) VT
) (Velar por el futuro de la Compaﬁl’a.)
Incorporar valor a la actividad <
inmobiliaria.

= (Colaborar en el desarrollo social)

para la adecuada viabilidad de la

\ Sustentar las relaciones bajo
compafiia. criterios de ética y transparencia.

Implementar medidas correctivas ) <+’

Asimismo, la transparencia, la ética y el talento son los tres parametros que definen la cultura corporativa de Renta Cor-
poracién y que guian la actividad de la compafiia y la relaciéon con su entorno, reflejando su voluntad de compromiso,
su firme apuesta por las personas como garantes de la aportacion de valor a todas sus actividades y preservando la
reputacion de la marca en el desarrollo del negocio.

El talento como la punta de lanza, maximo activo de una empresa que
trabaja para ser una referencia en su actividad.

LLa ética como elemento unificador de todas las relaciones de la compafiia
y como valor garante de la integridad y el respeto en la organizacion.

Latransparencia como la base sobre la que debe trabajar una empresa,
al aportar la credibilidad necesaria para desarrollar su labor en el largo
plazo.
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El compromiso con el equipo humano

Las personas que forman parte del equipo de Renta Corporacion han sido siempre una de sus fortalezas mas evi-
dentes, claves en el desarrollo del negocio y en su busqueda por la excelencia. La responsabilidad de la compafiia en
este ambito se sitla entre los principales objetivos de su politica de Responsabilidad Social Corporativa porque sélo
podremos salir de la crisis a partir del esfuerzo colectivo, del orgullo de pertenencia y de la voluntad de excelencia. Pero
ganar esta batalla requiere medidas de choque y tomar decisiones, por dificiles y dolorosas que estas sean.

La grave situacion econémica que nos esta afectando en los Ultimos afios nos ha obligado a aplicar nuevas medidas
de recorte econémico y también de personal, imprescindibles para asegurar la viabilidad de la organizacion. Ante es-
tas circunstancias, preservar el maximo talento y mantener un entorno de trabajo motivador, han sido las claves para
continuar trabajando con la vista puesta con ilusién en el futuro. El alto sentido de responsabilidad de la organizacion
ha permitido llevar este proceso con las minimas fisuras, sabiendo que si en un primer momento los ajustes acarrean
decepcion, son imprescindibles para salir de la crisis con mas fuerza.

Los puntos mas relevantes de las medidas adoptadas en 2010 han afectado a un nuevo recorte de plantilla. A 31 de
diciembre, el nUmero de empleados de la compafia ascendia a 75 personas.

En el capitulo de retribuciones, se han aplicado dos importantes medidas:
1. Una reduccién del porcentaje fijo de los salarios de toda la plantilla en funcién de los diferentes grupos profesionales.
Fruto de esta nueva politica salarial, el variable aplicado sobre el salario total es el siguiente segun los diferentes

grupos:

5% | Profesionales administrativos

15% Profesionales no comerciales
20% Directivos no comerciales
30% Comerciales, incluyendo directivos

A fin de alinear a todo el equipo en la consecucion de margenes positivos, dicha retribucion variable esta sujeta al cum-
plimiento de objetivos, 50% personales y 50% de compafia.

2. Una reduccion de los salarios que ha afectado a toda la plantilla pero de diferente manera segun los distintos tramos
salariales:

5%  en sueldos de hasta 30.000 euros brutos anuales

10% en sueldos entre 30.000 y 60.000 euros brutos anuales

15% para sueldos superiores a 60.000 euros brutos anuales
Estos ajustes drasticos no se hubieran podido introducir con la eficacia y rapidez necesarias en un marco tan complejo
sin un equipo altamente cohesionado como el de Renta Corporacion, que demuestra en todo momento su compromi-
so con los objetivos estratégicos de la compafia.
Asimismo el 92% del equipo de la compafiia son profesionales ubicados en el territorio espariol, entre Madrid y Barcelo-

na, dado que la actividad de Renta Corporacion en las plazas internacionales se ha ido acotando progresivamente para
poner el foco del negocio sobre el mercado nacional, donde las condiciones para su modelo de negocio son éptimas.
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En cuanto a las caracteristicas de las personas que forman parte de la compania en la actualidad:

_ Representacion de mujeres en la plantilla
[65% e Empleados entre 35 y 44 afios

[go% U Titulados wniversitarios
_ Mujeres en cargos directivos

[11% 7 Representacién de la mujer en el Consejo de Administracion

Renta Corporacion es consciente de que su equipo es el activo mas importante y esta afirmacién adquiere mayor valor
en épocas complejas, dado que la gestidn del talento en aras de la blsqueda de la excelencia es basica para superar
cualquier situacion de crisis. Dejamos un ejercicio muy complicado en este sentido, confiando en que habra sido sélo
un paso atras que nos servira para coger el impulso necesario para resurgir con mayor fuerza e impetu y con la ilusion
de seguir contando con los mejores profesionales.

Principales canales de comunicacion

La comunicacioén con los grupos de interés forma parte de la estrategia y la gestion empresarial de Renta Corporacion
con el objetivo de aprovechar la informacion y las oportunidades que propician una relacion fluida y directa con todos
ellos. A fin de alcanzar los mayores niveles de calidad, la compafia se encuentra en permanente contacto con sus
clientes, accionistas, inversores y proveedores, a través de diversos canales, que funcionan como herramienta para la
deteccion de fortalezas y debilidades y para la observacion de las necesidades y de las expectativas de los mismos
clientes.

Clientes )
- . y 4 )
- Envios bilaterales de informacion acerca de nuevos Empl eados
productos.
Acci al ai - Reuniones anuales a nivel corporativo.
- Acciones comerciales periodicas.
. X » - Reuniones de seguimiento del Departamento de
- Politica interna de excelencia en la relacion con Recursos Humanos con todos los empleados
el arrendatario que implica el trato directo y la ’
comunicacién personal. - Stages anuales del Comité de Direccion.
- Pagina web y correo electronico. - Reuniones trimestrales del Comité de Direccion.
- Reuniones quincenales de la Alta Direccion.
- Envio de notas informativas por correo electrénico
(se comunican los nombramientos, cambios
Proveedores organizativos, puestos vacantes, etc.).
- Acciones de fidelizacion para fomentar y - Carta del Consejero Delegado (en las notas
fortalecer la buena relacion. informativas) para resumir las actividades
- Entrega de informacién relevante a Renta Corporacién trimestrales de la compatiia.
técnicos y tasadores. - Reunién anual entre jefes y colaboradores
- P4gina web y correo electronico. propiciada por la evaluacion de desempefio anual.
- Pagina web, intranet y buzén del empleado.
g
Inversores / accionistas e N
- Publicacion anual y trimestral de los resultados Sociedad
econdmicos. - Presentacion periddica de los resultados de la
- Notas de prensa. compafia ante la prensa.
- Publicacién anual de informes (anual, RSC, gobierno - Didlogo con las asociaciones de vecinos y
corporativo). Administraciones Publicas.
- Conference-call abierta a inversores después de cada - Pertenencia a organizaciones profesionales del
publicacion trimestral de resultados. sector y promotores de la RSC.
- Oficina de atencién al accionista. - Feedback obtenido por ONG's y la sociedad civil a
- Péagina web y correo electronico. J Euz dj Ie:; aporct;amones y los actos de la Fundacion
rivada Renta Corporacion.
- Pagina web y correo electronico.
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5. Informe de RSC

La cadena de valor

La ética y la eficiencia son las maximas de todas las actividades que desarrolla Renta Corporacién y las relaciones que
mantiene con sus grupos de interés, asi como la profesionalidad en tanto que manifestacion de su firme compromiso
con el modelo de negocio y el convencimiento de que éste es el camino a seguir en los préximos afios. Estos principios,
junto con la conviccion de que las personas son la fortaleza de la organizacion, convierten a Renta Corporacion en una
empresa que se guia no solo por la rentabilidad sino también por el deseo de impulsar un desarrollo mas sostenible y
eficiente con su actividad.

Renta Corporacion contribuye a crear entornos de calidad y cada vez mas sostenibles para sus clientes, teniendo como
principal motor la gestion eficiente de los recursos, haciéndolo extensivo a sus proveedores. Por ello fomenta entre
proveedores y de forma interna una serie de directrices:

e Consumo racional de los recursos energéticos.
¢ Reciclaje de materiales y recogida de residuos.
e Seleccion de materiales en las obras que contribuyan a la eficiencia energética.

e Apuesta por la rehabilitacion energética en todos los inmuebles en los que interviene.

Buen Gobierno

En su compromiso por establecer una cultura de integridad, la compafiia ha consolidado su apuesta por el Buen
Gobierno promocionando su conocimiento y salvaguardando su cumplimiento. Asi, el Cédigo Unificado de Buen Go-
bierno, mas alla de sus obligaciones y recomendaciones, es el garante de la transparencia de nuestras operaciones y
del buen gobierno corporativo con el propdsito de unificar y reforzar la identidad, la cultura y las pautas de conducta
del Grupo.

Uno de los principios béasicos de nuestro Gobierno Corporativo es aplicar el principio de transparencia a los accionistas,
a los inversores y al mercado en general, asi como llevar a cabo un seguimiento de las mejores practicas en este sen-
tido, determinar los riesgos y sus instrumentos de control y gestion, politicas de gestion y seguridad de la informacion
e impulsar las politicas socialmente responsables de la compania.

A través de la pagina web de la compafia www.rentacorporacion.com, todos los grupos de interés tienen acceso a
informacion detallada ante cualquier duda o requerimiento.

Consciente de la trascendencia que adquiere la gestion de riesgos, especialmente en situaciones de crisis, Renta
Corporacion tiene establecidos procedimientos para identificar riesgos reputacionales, asi como otros derivados del
cumplimiento de leyes y normas generales, sectoriales y politicas internas. Como garantes, la compania cuenta con
dos oérganos de control en el Consejo de Administracion: el Comité de Auditoria y la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones.

El Comité de Auditoria apoya al Consejo en sus cometidos de vigilancia mediante la revision periddica del proceso
de elaboracién de la informacion econdémico-financiera, de sus controles internos y de la independencia del auditor
externo. La Comision de Nombramientos y Retribuciones tiene como funcion informar al Consejo sobre nombramien-
tos, reelecciones, cese y retribuciones del Consejo y sus cargos, asi como sobre la politica general de retribuciones e
incentivos para los mismos y para la alta direccion.
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1 5. Informe de RSC f

Fundacion
Privada

Renta
Corporacion

El compromiso social de la compariia se canaliza a través de la Fundacion Renta Corporacién, que colabora en proyec-
tos dedicados a la ayuda a la infancia y la mujer, la salud, las infraestructuras y la vivienda, la nutriciéon y los programas
de agua y la educacion.

Alo largo del gjercicio de 2010, la Fundacion se vio obligada a disminuir notablemente su actividad, que quedd limitada
a colaborar solo en aquellas iniciativas que ya estaban comprometidas con anterioridad. Los recursos se destinaron a
apoyar proyectos dirigidos a colectivos desfavorecidos de un total de 85 entidades.

A finales de afo, el Patronato de la Fundacion acordd paralizar sus actividades y suspender las aportaciones para pro-
yectos sociales durante 2011, hasta que el contexto econdmico permita reemprender su actividad.
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Renta Corporaciéon Real Estate, S.A.
CIF: A-62385729

Domicilio social:

Via Augusta, 252-260

08017 Barcelona

Tel. + 34 93494 96 70

Pagina web: www.rentacorporacion.com

Relacion con los accionistas e inversores:
Tel. +34 933 638 087
Mail: r.inversores@rentacorporacion.com

Edicion: Renta Corporacion Real Estate, S.A.
Disefio y desarrollo: Gosban consultora de comunicacién



